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J =Zg\h ]^ Kk^{hl | nfZ _^kkZf^gmZ \kbZ]Z i^eh Bknih I^`Ä\bhl KÉ[eb\hl aw ^RZd UV +* R_`d& ^f
]^\hkk}g\bZ ]Zl ]b_b\ne]Z]^l ]h l^mhk iÉ[eb\h ^f h[m^k k^lnemZ]hl lÄeb]hl ^ \hg_bwo^bl ^f lnZl i^ljnblZl ]^
ik^{hl( gzh Zi^gZl iZkZ ikhihk\bhgZk \hgmkZmZ{Ç^l fZbl ^\hgÅfb\Zl( fZl mZf[|f iZkZ `^kZk k^liZe]h
cnk~]b\h Zhl Z`^gm^l ^goheob]hl gh ikh\^llh m^g]h ^f oblmZ h kbl\h ]^ jn^lmbhgZf^gmhl ihk iZkm^ ]^ Äk`zhl
]^ \hgmkhe^*

<C GK8@I <J8F8I ;8 :EDJH8J8mÑE Fé9B@:8 E 98D:E ;<
FH<mEI FE;< I<H KJ@B@O8;E6

à K^ljnblZ ]^ ik^{hl*
ct@li^\b_b\Z{zh ]^ h[c^mhl*
@ eZ[hkZ{zh ]h O^kfh ]^ M^_^k}g\bZ*
<gwebl^ ^ cne`Zf^gmh ]^ ikhihlmZl*
Enlmb_b\ZmboZ ]^ eb\bmZ{Ç^l ^q\enlboZl H@+@KK*
à I^`h\bZ{zh ]^ ik^{hl*
>hfikhoZ{zh ]^ oZgmZchlb]Z]^ iZkZ ikhkkh`Z{zh ]^ \hgmkZmhl*
à M^oblÇ^l ]^ ik^{hl*
B^lmzh ^ _bl\ZebsZ{zh ]^ \hgmkZmhl ) HZgnm^g{zh ]^ ^\hghfb\b]Z]^*
à Q^kb_b\Z{zh ]^ bgb]hg^b]Z]^ ]^ _hkg^\^]hk^l*
à Enlmb_b\ZmboZ ]^ ik^{hl*

KJM LP@ J =<I>J ?@ KM@uJN v PODGDT<?J KJM ôMBêJN
?@ >JIOMJG@ @H OJ?J J K<òN:

Khk jn^ h dVf fd` cVacVdV_eR R cVR]ZURUV U`d acVs`d V a`c ReV_UVc R`d acZ_TvaZ`d
T`_deZefTZ`_RZd UR VT`_`^ZTZURUV V UR ^`cR]ZURUV& SV^ T`^` R ]VXZd]Rsr` G^b -0*-//+.-(
G^b 4*222+5/( DI 3/+.,.,( DI 21+.-( IhkfZmbohl ]h Nblm^fZ N( @lmZmZbl ^gmk^ hnmkhl ?^\k^mhl ^
<\Äk]zhl ]h O>P*

<e|f ]^ ihllnbkfhl < H<DJM =<N@ ?@ KM@uJN Kö=GD>JN ?J =M<NDG \hf fZbl ]^ ,//
^Z]YyVd UV acVs`d aRcR T`_df]eR V^ ^RZd UV ,(,0, W`_eVd& ihllb[bebmZg]h Zllbf Z _hkfZ{zh ]^
nfZ :<IJ8 ;< FH<mEI& nmbebsZ]Zg]h _hgm^l ]bo^klb_b\Z]Zl ]^ i^ljnblZ( iZkZ nfZ fZbhk
l^`nkZg{Z Zhl oZehk^l Z l^k^f Z]cn]b\Z]hl( \hg_hkf^ 8TwcUr` _| +21/),+'F]V_pcZ` ' JcZSf_R]
;V :`_eRd ;R K_Zr`
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C M* ?k* =kZl~ebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,Ö <g]Zk >Zfih >hfikb]h >nkbmb[Z+KM
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6 =Zl^ ]^ ?Z]hl

Kk^{hl ]h :`^acRd >`gVc_R^V_eRZd í â

Kk^{hl ]^ `fec`d V_eVd azS]ZT`d

Kk^{hl ]^ dZeVd UV U`^v_Z` R^a]` ']^ -0.1 lbm^l
>hmZ{zh UZcVeR T`^ W`c_VTVU`cVd TRURdecRU`d _R SRdV â
Kk^{hl IhmZl Abl\Zbl
3C<G>DEB A8 ABG8 ?< > ;< ?>: >E8KM<D &)#&(($'%'&

., _hgm^l

OZ[ êZ NbgZib + >@<N< + >JI<= + >H@? â
OZ[ êZ ND>MJ $Nblm^fZ ]̂ >nlmhl M̂ _̂ k̂ g\bZbl ]̂ J=M<N% â X
OZ[ êZ N@OJK $N \̂* ]^ @lmZ]h]^ OkZgli* ^J[kZl ]̂ HB% Ä

WW9^ eZ N@DIAM< $N \̂* ]^ Dg_kẐ lmknmnkZ Pk[ZgZ% â X
=Zg\h ]^ Kk^{hl ]Z Nwn]^ Ä
Kk^{hl iZkZ \hfihk Z a]R_Z]YR UV eVcTVZcZkRsr` Ä
Kk^{hl ]^ eZg\^l bgb\bZbl ^ _bgZbl ]hl _hkg^\^]hk^l <

CblmÄkb\h ]^ ik^{hl ]^ eb\bmZ{Ç^l o^g\b]Zl ihk _hkg^\^]hk <
M^lnemZ]h ]^ ?bli^glZ ^ Dg^qbZ~[beb]Z]^ â

CblmÄkb\h ]^ ik^{hl ]hl Éembfhl -, Zghl 333333Ä

W M^\nklhl <]b\bhgZbl
AÄkfneZl ]^ \we\neh .4 hi{Ç^l

<ieb\Z{zh Znmhfwmb\Z ]^ ~g]b\^ ]^ ZmnZebsZ{zh ]^ ik^{hl
i^ljnblZ]hl ^f hnmkhl ^gm^l iÉ[eb\hl Ä
>hmZ{zh \hf owkbhl bm^gl ) ehm^ â
>we\neh Znmhfwmb\h ]h oZehk ngbmwkbh q jnZgmb]Z]^ â
?^mZeaZf^gmh ]^ ikhihlmZl ^ eZg\^l ]h Kk^jzh â
N^e^{zh ]^ ik^{hl fZgnZef^gm^ â
CblmÄkb\h ]^ o^g]Zl ]h _hkg^\^]hk â
Dh]Zl Zl i^ljnblZl k^ZebsZ]Zl _b\Zf lZeoZl J
DKj^lmzh ]^ hk^\hl â
Hhmhk ]^ [nl\Z bgm^eb`^gm^ â
DfihkmZ{zh ]^ KeZgbeaZl \hf ]bo^klhl bm^gl J
HZiZ ^lmkZm|Zb\h ]^ \hfhkZl â
?^\eZkZ{zh ]^ \hfh^mbmbob]Z]^ ]Z G> -./)H@+@KK â
=Zg\h ]^ K^gZeb]Z]^l â
KZbg^e ]^XI^{ch\bZÜzhXW â
>hglnemZ <MK ^ DMK ) M^jblmkh ]^ Kk^{hl â í
>^kmb]Ç^l r
<gZebl^ ]Z \hmZ\zh ) >a^\d Gblm ä
<e^kmZl jn^ Z i^ljnblZ gzh ^lmw l^`nbg]h Z DI 3/+.,., â

AZl^ Dgm^kgZ ) A^kkZf^gmZl <nqbebZk^l
Nblm^fZ ]^ ^eZ[hkZ{zh ]Z ^li^\b_b\Z{zh ]h h[c^mh
)DIO@M<ODQJ â

Nblm^fZ ]^ ^eZ[hkZ{zh ]h m^kfh ]^ k _̂^k}g\bZ
)DIO@M<ODQJ $Hh]^eh ikÄikbh ]Z bglmbmnb{zh%

HÉembiehl
Hh]^ehl

J N^e^{zh + Abemkhl

K^ljnblZ m^qmnZe+]^mZeaZf^gmh ]h h[c^mh â

Abemkh ihk ><OH<O + ><ON@M â
Abemkh N^mhkbZe â

Abemkh ihk >b]Z]^ â

Abemkh ihk M^`bzh ä

Abemkh ihk HZk\Z â
Abemkh gÖ Kk^`zh + Dm^gl lnlm^gmwo^bl +
<mZl ]^ k^jblmkh ]^ ik^{hl â

Abemkh Ahkg^\^]hk^l ihk KJMO@ â
Abemkh ^fik^lZl H@+@KK â

Abemkh ZoZg{Z]h ihk iZeZokZ \aZo^ ^ ik^{h W

Abemkh ihk ngb]Z]^l ]^ _hkg^\bf^gmh â

K^ljnblZ ihk P<NB + ñf[bmh + Hh]Zeb]Z]^ + Hh] êh â
Abemkh ihk jnZgmb]Z]^ ]^ _hkg^\^]hk^l

â
Abemkh ihk eb\bmZ{Ç^l ahfheh`Z]Zl â

Abemkh ZoZg{Z]h i^eh ghf^ ]h Äk`zh â

<ik^l^gmZ{zh ]^ m^qmhl ^f \ZbqZ ZemZ

M^eZmÄkbhl
â

M^eZmÄkbhl \hf ]Z]hl \hf^k\bZbl ]h _hkg^\^]hk â

M^eZmÄkbhl \hf PA ]^ hkb`^f ]Z i^ljnblZ â
M^eZmÄkbhl i^klhgZebsZ]hl

M^eZmÄkbhl ^f K?A ^ @S>@G â

M^eZmÄkbhl \hf `kw_b\hl ^lmZm~lmb\hl â
M^eZmÄkbhl \hf Kkbgm N\k^^g ]Z ZmZ ]h >hfikZlI^m c q

M^eZmÄkbhl \hf Z eh`hmbih ]Z bglmbmnb{zh

M^eZmÄkbhl \hf Z ]ZmZ ]^ bg~\bh ^ m|kfbgh ]Z i^ljnblZ â

M^eZmÄkbhl \hf h ebgd ]bk^mh iZkZ Z ZmZ ]Z eb\bmZ{zh W

M^eZmÄkbhl \hf ZllbgZmnkZ ]b`bmZe ^ LM \h]^ â

M^eZmÄkbhl >nkoZ <=> â

M^eZmÄkbhl \hf Z cnlmb_b\ZmboZ ]h f|mh]h
fZm^fwmb\h Zieb\Z]h ) @f Zm^g]bf^gmh Z bg 3/+.,.,

#& >ZiZ\bmZ{zh

â

Ok^bgZf^gmh bebfbmZ]h ]h ikh]nmh \hf \^kmb_b\Z]h â
Nnihkm^ bf^]bZmh w ]Éob]Zl â
Ok^bgZf^gmh ]^ _hkfZ{zh ]^ ik^{hl \hf
\Zk`Z ahkwkbZ ]^ 4 ahkZl â

Gbo^l iZkZ \ZiZ\bmZ{zh ^ ZmnZebsZ{zh `kZmnbmZl â
?^l\hgmhl ^li^\bZbl ^f mh]hl hl ^o^gmhl
I^`Ä\bhl KÉ[eb\hl â
HÄ]neh ]^ H^gmhkbZ ) Ok^bgZf^gmhl + Qb]^hl +
HZgnZbl iZkZ \ZiZ\bmZ{zh \hgmbgnZ â

N^`nkZg{Z
K^kfbm^ >hg_b`nkZk Zi^gZl Z\^llh Zhl DKïl ZnmhkbsZ]hl â

C < ? @ 8 _ C B > N M* ?k* =kZl~ebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,Ö <g]Zk) >Zfih >hfikb]h ) >nkbmb[Z+KM
D<>å:@EI
Fé9B@:EI W 0- /334)-4/, 0- /334)-4/, ccEEc \hgmZmJbZ[Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k



$#(%)
&' *,'/)-

KMJKJNO<
L<HIÑE FBKI

B<>8B@;8;< ;8 :EDJH8J8mÑE ;E 98D:E ;< FH<mEI FEH
@D<N@>@9@B@;8;< ;< B@:@J8mÑE6

J =Zg\h ]^ Kk^{hl | nfZ _^kkZf^gmZ \nch \hgcngmh ]^ \ZkZ\m^k~lmb\Zl \hgmkb[nb iZkZ f^eahkZk Z ^_b\b}g\bZ( Z
^_b\w\bZ ^ Z ^_^mbob]Z]^ ]hl ikh\^llhl ]^ \hgmkZmZ{zh iÉ[eb\Z( Zmk^eZg]h)l^ \eZkZf^gm^ Zhl h[c^mbohl ]Z [hZ
`ho^kgZg{Z*

OZbl \ZkZ\m^k~lmb\Zl ih]^f l^k \hfik^^g]b]Zl \hfh ^li^\b_b\Z{Ç^l g^\^llwkbZl Zh h[c^mh jn^ l^kw
\hgmkZmZ]h i^eh Äk`zh hn ^gmb]Z]^( ihbl jn^ gzh l^ k^eZ\bhgZf Z ]^mZea^l bkk^e^oZgm^l( fZl Z k^\nklhl jn^
ih]^f l^k ]^\blbohl iZkZ nfZ Z]^jnZ]Z ZmnZ{zh Z]fbgblmkZmboZ ^ nf ikh\^llh ]^ \hgmkZmZ{zh bl^gmh ]^
_ZeaZl*

< ikhiÄlbmh ]h Zllngmh( ]^lmZ\Z)l^ Z Z[hk]Z`^f ]^ Eh^e H^g^s^l Ib^[nak lh[k^ Z \hgmkZmZ{zh ]^
_hkg^\^]hk ^q\enlboh( m^g]h \hfh ihgmh ]^ iZkmb]Z Z ]^l\kb{zh ]h h[c^mh jn^ Zm^g]^ Zh bgm^k^ll^ iÉ[eb\h6

JfÙ XZcR V^ e`c_` UR UV]Z ẐeRsr` U` Z_eVcVddV azS]ZT`& bfV t UZdTcZTZ`_pcZR( >hgmn]h( iZkZ mZgmh(
]nkZgm^ Z ]^l\kb{zh ]h h[c^mh( h Z`^gm^ Z]fbgblmkZmboh( Z ikbhkb( gzh ]^o^ l^ ik^h\niZk \hf fbn]^sZl( \hf
\ZkZ\m^k~lmb\Zl jn^ gzh l^cZf k^e^oZgm^l iZkZ h bgm^k^ll^ iÉ[eb\h* @f l^gmb]h hihlmh( Zgm^l ]^ mn]h( ^e^ ]^o^
Zm^gmZk iZkZ Z nmbeb]Z]^ ik^m^g]b]Z \hf h \hgmkZmh( Z _ng{zh Z l^k \nfikb]Z i^eh h[c^mh Z l^k \hgmkZmZ]h* $***%
Nh[ ^llZ i^kli^\mboZ( e`URd Rd VdaVTZWZTRsyVd bfV dV WZkVcV^ _VTVddpcZRd dVcr` ]vTZeRd& ^Vd^` bfV
cVdecZ_[R^ ` `S[Ve` R eR] a`_e` UV Z_gZRSZ]ZkRc R T`^aVeZeZgZURUV V UV AfdeZWZTRc R Z_ViZXZSZ]ZURUV( $N^f
`kb_hl gh hkb`bgZe*%

<llbf( | ihll~o^e ^ e~\bmh jn^ h h[c^mh ]h bgm^k^ll^ ]Z <]fbgblmkZ{zh \hgmkZmZgm^ k^\ZbZ gh T`_[f_e` UV
cVTfcd`d h_^k^\b]hl i^eh =Zg\h ]^ Kk^{hl( cnlmb_b\Zg]h Z \hgmkZmZ{zh ]bk^mZ ihk bg^qb`b[beb]Z]^ ]^ eb\bmZ{zh(
_ng]Z]Z gh Zkm* .1( bg\blh D ]Z G^b gÖ 4*222+5/ hn gh Zkm* 30 bg\blh D ]Z G^b gÖ -0*-//+.-*

C < ? M Z > > C B >

<46b27=@
>c 1 : 72 = @

_á M* ?k* =kZl~ebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,Ö <g]Zk) >Zfih >hfikb]h ) >nkbmb[Z+KM

Q* 0- /334)-4/, L 0- /334)-4/, E . \hgmZmh [Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k
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+( @DL<IJ@C<DJE <IF<:@8B F8H8 :EDJH8J8mÑE4
FHE;KJE B@:<Dm8% KIKäH@EI% L8BEH KD@JäH@E L8BEH ;<I:EDJE @DL<IJ@C<DJE

GD>@Iu<

98D:E
;<FH<mEI + + H 

++(/2*&**
H +(1*/&** H 3(21/&**

M^l`nZk]Z]h ]bk^bmh Zh k^Zcnlm^ gZ ikhkkh`Z{zh ]^ \hgmkZmh*
î GD>@Iu<6 gÉf^kh ]^ Z\^llhl lbfnemyg^hl Zh lblm^fZ*
î PNPóMDJ6 lzh hl i^k_bl ]^ Z\^llh gzh lbfnemyg^hl*
J[l^koZ{zh6

,( :ECE AKIJ@=@:8H E FH<mE F8H88 :EDJH8J8mÑE @D<N@>ãL<B6

WE^`ng]h Z cnkblikn]}g\bZ ]h Okb[ngZe ]^ >hgmZl( Z cnlmb_b\ZmboZ ]h ik^{h ^f \hgmkZmZ{Ç^l ]bk^mZl gh \Zlh ]^
bg^qb`b[beb]Z]^ ]^ eb\bmZ{zh ]^o^ l^k k^ZebsZ]Z( ik^_^k^g\bZef^gm^( f^]bZgm^ Z \hfiZkZ{zh \hf hl ik^{hl
ikZmb\Z]hl i^eh ikÄikbh _hkg^\^]hk cngmh Z hnmkZl bglmbmnb{Ç^l iÉ[eb\Zl hn ikboZ]Zl*

-( E GK< 8 :EDJH8J8mÑE :EDJ<CFB86
Gb\^g{Z ]^ nlh Zh =Zg\h ]^ Kk^{hl*
à Ok^bgZf^gmh bebfbmZ]h iZkZ mh]hl hl nlnwkbhl ) \hf \^kmb_b\Z]h*
Nnihkm^ bebfbmZ]h k^ZebsZ]h obZ RaZml<ii( \aZm hgebg^( m^e^_hg^( ^)fZbe ^ ob]^h\hg_^k}g\bZ ]^ l^`ng]Z)_^bkZ
Z jnbgmZ)_^bkZ ]Zl 4a/, xl -3a/, ^ l^qmZ)_^bkZ ]Zl 4a/, xl -2a/, ]nkZgm^ Z ob`}g\bZ ]h \hgmkZmh*
@jnbi^ ]^ OD l^fik^ Z\^ll~o^e iZkZ k^\^[^k ln`^lmÇ^l ]^ f^eahkbZ*
<\^llh `kZmnbmh iZkZ Zl ebo^l ^ ^o^gmhl ikhfhob]hl i êh =Zg\h ]^ Kk^{hl*

.( L@>âD:@8 ;E :EDJH8JE4
/21 ]bZl Z iZkmbk ]Z eb[^kZ{zh ]Z l^gaZ*

* =KD;8C<DJE B<>8B F8H8 :EDJH8J8mÑE4
?bli^glZ ]^ eb\bmZ{zh6

<km* .0( bg\* DD ]Z BVZ 2(000)3- abiÄm^l^ ]^ eb\bmZ{zh ]bli^glwo^e \hf [Zl^ gh oZehk bg_^kbhk Z -," ]hl
ebfbm^l fZgb_^lmhl gZ Ze~g^Z íZì( ]h bg\* DD( ]h Zkm* ./ ]Z G^b ]^ Gb\bmZ{Ç^l*

<km* 1/& bg\* DD ]Z BVZ +.(+--),+ i^kfbm^ Z \hgmkZmZ{zh ]bk^mZ jnZg]h h h[c^mh | ]^ [Zbqh oZehk ^ gzh l^
cnlmb_b\Z Z k^ZebsZ{zh ]h \^kmZf^*
<km* .5( bg\* DD ]Z BVZ +-(-*-),*+2$G^b ]Zl @lmZmZbl% ) iZkZ hnmkhl l^kob{hl ^ \hfikZl ]^ oZehk Zm| M!
1,*,,,(,, $\bgjn^gmZ fbe k^Zbl%*

[ C9! ? @ > > C B >

<46b27=@
> c 1 : 72 = @

Ñ M* ?k* =kZl~ebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,Ö <g]Zk)>Zfih >hfikb]h ) >nkbmb[Z+KM

G 0- /334)-4/, , 0- /334)-4/, c`c` ^hgmZmh\Å9[Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k
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Dg^qb`b[beb]Z]^6
<km* ,/& bg\* @ ]Z BVZ 2(000)3- Z_ViZXZSZ]ZURUV ]^ eb\bmZ{zh `^g|kb\Z( _ng]Z]Z gZl ^li^\b_b\Z{Ç^l
]b_^k^g\bZ]Zl ]h h[c^mh oblZ]h*
<km* 30( bg\* D ]Z BVZ +.(+--),+ i^kfbm^ Z \hgmkZmZ{zh ihk ^q\enlbob]Z]^ ZnmhkbsZ]Z ]Z abiÄm^l^ ]^
bg^qb`b[beb]Z]^ eb\bmZmÄkbZ*
<km* /,( bg\* D ]Z BVZ +-(-*-),*+3 $G^b ]Zl @lmZmZbl% ) Zjnblb{zh ]^ fZm^kbZbl( ^jnbiZf^gmhl hn `}g^khl jn^
lÄ ihllZf l^k _hkg^\b]hl ihk ikh]nmhk( ^fik^lZ hn k^ik^l^gmZgm^ \hf^k\bZe ^q\enlboh*
Dglmkn{zh IhkfZmboZ IÖ 3/ ]^ ., ]^ Z[kbe ]^ .,.,( hl ik^{hl \hglmZgm^l gh =Zg\h ]^ Kk^{hl Zm^g]^f Z

mh]hl hl Dg\*]Z k^_^kb]Z DI* DQ*
<\hk]zh -001+-1 O>P+Ke^gwkbh*

} FH@D:@F8@I 98I<I B<>8@I F8H8 KIE ;E 98D:E ;< FH<mEI4
à G b̂ 4*222+5/ Zkm* -1 ^ Zkm* 0/
G^b -0*-//+.- Zkm* ./
à Dglmkn{zh IhkfZmboZ 3/+.,
à Dglmkn{zh IhkfZmboZ 21+.-

1( =KD:@ED8B@;8;<I F8H8 <N<:KmÑE ;< F<IGK@I84
<\^llh obZ Dgm^kg^m gh lbm^ ppp*[Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k
<\^llh lhf^gm^ Znm^gmb\Z]h eh`bg+l^gaZ*
Izh | ihll~o^e _Zs^k eh`bg lbfnemyg^h*
Gh`bg+l^gaZ ]^ nlh ^q\enlboh gzh ih]^g]h l^k \hfiZkmbeaZ]h \hf hnmkZl ^gmb]Z]^l iÉ[eb\Zl+ikboZ]Zl hn

]b_^k^gm^l DK#l*

2( <=<J@L8mÑE ;8 :ECFH8 < @DIJHKmÖ<I F8H8 F8>8C<DJE4
KZkZ ^_^mboZk Z \hgmkZmZ{zh( | g^\^llwkbh h Äk`zh ^fbmbk ghmZ ]^ ^fi^gah Z _Zohk ]Z IK O@>IJGJBD< @
B@NOêJ ?@ ?<?JN GO?<( bgl\kbmZ gh >IKE gÖ*,3*353*523+,,,- 51( D@ 5,103,24 ,-( ^lmZ[^e^\b]Z x MnZ
DsZ[^e Z M^]^gmhkZ( ./12( >^gmkh( >b]Z]^ ]^ Nzh Ehl^ ]hl KbgaZbl( @lmZ]h ]h KZkZgw*
à <l \hg]b{Ç^l Zik^l^gmZ]Zl g^lmZ ikhihlmZ lzh oweb]Zl iZkZ iZ`Zf^gmh ^f iZk\^eZ Égb\Z Zm| /, ]bZl ZiÄl
Z ^fbllzh ]Z ghmZ _bl\Ze( ]^o^g]h h k^li^\mboh iZ`Zf^gmh l^k ^_^mnZ]h gZ l^`nbgm^ \hgmZ6

9R_T` U` 9cRdZ]
<`}g\bZ6 -2..)1 >hgmZ6 020).

PH KMJ J POJ it M* ?k* =kZl~e~h Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,Ö <g]Zk) >Zfih >hfikb]h ) >nkbmb[Z+KM
D<>E:@EI
Fé9B@:EI L 0- /334)-4/, 0- /334)-4/, [G[ ^hgmZmh~zb[Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k
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CnJE;E ;< JH898B?E
< nmbebsZ{zh ]h l^kob{h | ^q\enlboZ ^ k^lmkbmZ Zh gÉf^kh ]^ bgl\kb{zh >IKE ]h \eb^gm^( l^g]h ikhb[b]Z Z
]bone`Z{zh ]Zl l^gaZl ]^ Z\^llh Z hnmkhl ôk`zhl+@gmb]Z]^l+Dglmbmnb{Ç^l ^ nlnwkbhl gzh \Z]ZlmkZ]hl*

@gm^g]^)l^ ihk eb\^g{Z( h Z\^llh Zh lblm^fZ ihk i^llhZ _~lb\Z( Zllh\bZ]h x bglmbmnb{zh \hgmkZmZgm^ \hf h
bgmnbmh ^q\enlboh ]^ `^kZ{zh ]^ \hmZ{zh ]^ ik^{hl ]^ ikh]nmhl ^ l^kob{hl ]^gmkh ]Z ieZmZ_hkfZ( nmbebsZg]h hl
k^\nklhl h_^k^\b]hl gh lbm^ =Zg\h ]^ Kk^{hl* < ZnmhfZ{zh ]^ ^qmkZ{zh ]^ bg_hkfZ{Ç^l( \hfh
kh[Ål( gzh | i^kfbmb]Z( oblmh jn^ bfiZ\mZ gZ i^k_hkfZg\^ ]hl ]^fZbl nlnwkbhl*

J =Zg\h ]^ Kk^{hl Zik^l^gmZ ^f Ze`ngl \Zlhl( ebgdl iZkZ Z\^llh x <O<N( O^kfh ]^ M^_^k}g\bZ( @]bmZe ^
hnmkhl ]h\nf^gmhl( hg]^ h ZkfZs^gZf^gmh h\hkk^ ihk \hgmZ ]h ikho^]hk hkb`bgZe ]Z bg_hkfZ{zh* I^ll^
\Zlh( h =Zg\h ]^ Kk^{hl gzh l^ k^lihglZ[bebsZ i êhl l^kob{hl ]^ m^k\^bkhl jn^ m^gaZf h ebgd hkb`bgZe
jn^[kZ]h( hn jn^ ^lm^cZ _hkZ ]h Zk gh fhf^gmh ]Z \hglnemZ*

8U^Z_ZdecRU`c URd dV_YRd UV RTVdd`4
J k^lihglwo^e i^eZ ZllbgZmnkZ+\hgmkZmh l^kw \Z]ZlmkZ]h \hfh Nni^koblhk ^ m^kw Z ik^kkh`ZmboZ ^ Z
k^lihglZ[beb]Z]^ ]h \Z]ZlmkZf^gmh+Zem^kZ{zh ]hl hnmkhl nlnwkbhl \Z]ZlmkZ]hl* J nlnwkbh Nni^koblhk lÄ
ih]^kw l^k Zem^kZ]h i êZ I^`Ä\bhl KÉ[eb\hl( ZiÄl lheb\bmZ{zh _hkfZe ]h \eb^gm^ ZllbgZgm^ $ihk l^n `^lmhk
k^lihglwo^e%* >Z]Z nf ]hl nlnwkbhl ^ h Nni^koblhk nmbebsZkzh eh`bg ]^ Z\^llh ^ l^gaZ ]blmbgmhl*

J \Z]Zlmkh ]h Nni^koblhk l^kw k^ZebsZ]h i^eZ I^`Ä\bhl KÉ[eb\hl f^]bZgm^ bg_hkfZ{zh+bg]b\Z{zh ]h \eb^gm^
$ihk lnZ Znmhkb]Z]^ k^lihglwo^e%* @lmZ ghmb_b\Z{zh ih]^kw l^k k^ZebsZ]Z ihk f^bh ^e^mkÅgb\h $^ fZbe%*

J Nni^koblhk \Z]ZlmkZkw \Z]Z nf ]hl nlnwkbhl( k^li^bmZg]h Z jnZgmb]Z]^ fwqbfZ ]^ nlnwkbhl \hgmkZmZ]hl ^
aZ[bebmZkw Z nmbebsZ{zh ]^ \Z]Z nf gh fÄ]neh ]^ í`^lmzh ]h \hgmkZmhì* < `^lmzh ]h \Z]ZlmkZf^gmh ]hl
nlnwkbhl( l^gaZl ^ h\ZlbhgZbl Zem^kZ{Ç^l l^kw Zmkb[nb{zh ]h Nni^koblhk ^ Z\hfiZgaZ]Z i^eZ >hgmkZmZ]Z*

GfR_eZURUV UV fdfpcZ`d a`c RddZ_RefcR4
< jnZgmb]Z]^ ]^ nlnwkbhl l^kw ]^_bgb]Z ]^ Z\hk]h \hf Z KkhihlmZ >hf^k\bZe* J Z\^llh gzh l^kw lbfnemyg^h
Zhl nlnwkbhl \Z]ZlmkZ]hl \hg_hkf^ h _hkfZmh+ieZgh \hgmkZmZ]h*

oWT'HVbfZdZe` ^v_Z^` aRcR RTVdd`4

Y =Zg\h ]^ Kk^{hl m^f ]blihgb[beb]Z]^ ]^ Z\^llh nmbebsZg]h hl gZo^`Z]hk^l6 Bhh`e^ >akhf^( HhsbeeZ
^_hq* ôi^kZ( NZ_Zkb( @]`^ ^ Dgm^kg^m @qiehk^k* J Dgm^kg^m @qiehk^k ]^o^kw m^k o^klzh f~gbfZ D@ 5 $gho^% hn
lni^kbhk*

J Z\^llh ^lmw ]blihg~o^e gZl ieZmZ_hkfZl6 Rbg]hpl( HZ\( Gbgnq( DJN ^ <g]khb]* Kh]^g]h l^k Z\^llZ]h ihk
f^bh ]^ \hfinmZ]hk( mZ[e^m ^ NfZkmiahg^*

{ :`_WZXfcRsr` UV IVcgZU`c Fc`ij #Fc`ij IVcgVc$4
?^ Z\hk]h \hf Z bg_kZ^lmknmnkZ m|\gb\Z ]^ \Z]Z \eb^gm^( bg_hkfZ{Ç^l Z]b\bhgZbl ]^ \hg_b`nkZ{zh ]^ ikhqr ^
\hhdb^l ih]^f l^k lheb\bmZ]Zl Z I^`Ä\bhl KÉ[eb\hl*

v ]^ k^lihglZ[beb]Z]^ ]h \eb^gm^ Z eb[^kZ{zh+]^l[ehjn^bh ]^ ^o^gmnZbl k^lmkb{Ç^l ]^ Z\^llh Zh =Zg\h ]^
Kk^{hl cngmh Zhl k^lihglwo^bl m|\gb\hl ]^ Oe+eg_hkfwmb\Z ]h \eb^gm^*

B; \98= BA= b M* ?k* =kZl~ebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) -,h<g]Zk) >Zfih >hfikb]h )>nkbmb[Z+KM
D<>å:@EI
Fé9B@:EI Q* 0- /334)-4/, 4 0- /334)-4/, c`. \hgmZmh8Z[Zg\h]^ik^\hl*\hf*[k



>XKLPE & HI &&

DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8
:DFA *1(131(301)***+'3/

D@H< .+,(*/0,-+'12
2R 8BJ<H8mÑE :EDJH8JK8B

HK;@C8H 98H9EI8 ;EI H<@I( [kZlbe^bkh( \ZlZ]h ^f \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl( ^fik^lwkbh( ihkmZ]hk
]Z >|]neZ ]^ D]^gmb]Z]^ >bobe MB lh[ gÖ 0*,42*32/)1( bgl\kbmh gh >KA lh[ gÖ 130*02,*.05)24( k^lb]^gm^ ^
]hfb\bebZ]h gZ MnZ ?^inmZ]h C^bmhk <e^g\Zk AnkmZ]h //-1( <iZkmZf^gmh .,( >Zfih >hfikb]h( >@K 4-*.,,)
1.4( >nkbmb[Z)KM7 ^ HK@C8H 98H9EO8 ;EI H<@I& [kZlbe^bkh( \ZlZ]h ^f \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl(
^fik^lwkbh( ihkmZ]hk ]Z >|]neZ ]^ D]^gmb]Z]^ >bobe MB lh[ gÖ 0*0-4*.00),( bgl\kbmh gh >KA lh[ gÖ
4-1*3,2*,,5)1/( k^lb]^gm^ ^ ]hfb\bebZ]h gZ <eZf^]Z EnebZ ]Z >hlmZ( gÖ -0-3( 1Ö Zg]Zk( Zimh 1,-( =b`hkkbeah(
>@K 4,*3/,),3,( >nkbmb[Z)KM( ^ HE;H@>E ><HC8DE ;EI I8DJEI IJH<@J?EHIJ& [kZlbe^bkh( gZmnkZe ]^
Nzh KZneh+NK( \ZlZ]h lh[ h k^`bf^ ]^ \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl( gZl\b]h ^f ,1+,.+-54,( ^fik^lwkbh(
ihkmZ]hk ]Z \|]neZ ]^ b]^gmb]Z]^ \bobe MB 0,3452/,4- ) =5;9^ >KA 55/*043*.-,).,( k^lb]^gm^ ^ ]hfb\bebZ]h
Z MnZ Kkh_^llhk K^]kh QbkbZmh KZkb`hm ]^ NhnsZ( /*5,-( mhkk^ -( ZiZkmZf^gmh 2/( @\hobee^( >nkbmb[Z+KM >@K
4-*.4,)//,( lÄ\bhl \hfihg^gm^l ]Z lh\b^]Z]^ ^fik^lwkbZ ebfbmZ]Z jn^ `bkZ lh[ h ghf^ Z ]^ghfbgZ{zh
lh\bZe ]^ áDF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8Ü& bgl\kbmZ gh >IKE gÖ ,3*353*523+,,,-)51(
^lmZ[^e^\b]Z gZ MnZ DsZ[^e Z M^]^gmhkZ( ./12 ) @]b_* Gh^p^g( NZeZ --3( =Zbkkh >^gmkh( >@K 4/,,1),-,( Nzh
Ehl| ]hl KbgaZbl+KM( ^ _bebZe bgl\kbmZ gh >IKE ,3*353*523+,,,.)32( ^lmZ[^e^\b]Z gZ MnZ ?hnmhk =kZlbebh
Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) NZeZl -,,0( -,Ö <g]Zk( >hg]* @nkh[nlbg^ll >? >HMG( =Zbkkh >Zfih >hfikb]h(
>@K 4-*.,,)1.2( >nkbmb[Z)KM( ]^ob]Zf^gm^ k^`blmkZ]Z gZ EngmZ >hf^k\bZe ]h @lmZ]h ]h KZkZgw lh[ h gÖ
0-.*,12*./-)34( ^f ,0+,-+.,,2( ^ ÉembfZ Zem^kZ{zh ZkjnboZ]Z lh[ gÖ .-05.522/( ^f ,/+,4+.,.-(
M@NJGQ@H( ihk ^lm^ bglmknf^gmh iZkmb\neZk ]^ Zem^kZ{zh \hgmkZmnZe( M@NJGQ@H( ihk ^lm^ bglmknf^gmh
iZkmb\neZk ]^ Zem^kZ{zh \hgmkZmnZe( fh]b_b\Zk h l^n \hgmkZmh lh\bZe( ]^ Z\hk]h \hf Zl \ewnlneZl l^`nbgm^l6

:BäKIKB8 FH@C<@H8( < lh\b^]Z]^ iZllZ Z m^k ihk h[c^mh lh\bZe Z Zmbob]Z]^ ]^ ^]b{zh( in[eb\Z{zh ]^ ebokhl(
k^oblmZl ^ [he^mbgl( ikhfh{zh ^ k^ZebsZ{zh ]^ \nklhl( iZe^lmkZl ^ l^fbgwkbhl( ]^l^goheobf^gmh ^
eb\^g\bZf^gmh ]^ ikh`kZfZl ]^ \hfinmZ]hk lh[ ^g\hf^g]Z ^ Zll^llhkbZ ^f lh_mpZk^( ikh`kZfZl ]^

bg_hkfwmb\Z*

:BäIKB8 I<>KD;8( K^kfZg^\^f bgZem^kZ]Zl Zl ]^fZbl \ewnlneZl ob`^gm^l jn^ gzh \heb]bk^f \hf Zl

]blihlb{Ç^l ]h ik^l^gm^ bglmknf^gmh*

-
F8H8 KIE <N:BKI@LE ;8 AKDJ8 :EC<H:@8B ;E <IJ8;E ;E F8H8Dä



DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8
:DFA *1(131(301)***+'3/

D@H< .+,(*/0,-+'12
2R 8BJ<H8mÑE :EDJH8JK8B

:BäKIKB8 J<H:<@H8( K^kfZg^\^f bgZem^kZ]Zl Zl ]^fZbl \ewnlneZl ob`^gm^l jn^ gzh \heb]bk^f \hf Zl
]blihlb{Ç^l ]h ik^l^gm^ bglmknf^gmh*

:EDJH8JE IE:@8B :EDIEB@;8;E
DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8

:DFA *1 (131 (301 )***+ '3/
D@H< .+,(*/0,-+ '12

HK;@C8H 98H9EI8 ;EI H<@I( [kZlbe^bkh( \ZlZ]h ^f \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl( ^fik^lwkbh( ihkmZ]hk
]Z >|]neZ ]^ D]^gmb]Z]^ >bobe MB lh[ gÖ 0*,42*32/)1( bgl\kbmh gh >KA lh[ gÖ 130*02,*.05)24( k^lb]^gm^ ^
]hfb\bebZ]h gZ MnZ ?^inmZ]h C^bmhk <e^g\Zk AnkmZ]h //-1( <iZkmZf^gmh .,( >Zfih >hfikb]h( >@K 4-*.,,)
1.4( >nkbmb[Z)KM7 ^ HK@C8H 98H9EO8 ;EI H<@I& [kZlbe^bkh( \ZlZ]h ^f \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl(
^fik^lwkbh( ihkmZ]hk ]Z >|]neZ ]^ D]^gmb]Z]^ >bobe MB lh[ gÖ 0*0-4*.00),( bgl\kbmh gh >KA lh[ gÖ
4-1*3,2*,,5)1/( k^lb]^gm^ ^ ]hfb\bebZ]h gZ <eZf^]Z EnebZ ]Z >hlmZ( gÖ -0-3( 1Ö Zg]Zk( Zimh 1,-( =b`hkkbeah(
>@K6 4,*3/,),3,( >nkbmb[Z)KM( ^ HE;H@>E ><HC8DE ;EI I8DJEI IJH<@J?EHIJ& [kZlbe^bkh( gZmnkZe ]^
Nzh KZneh+NK( \ZlZ]h lh[ h k^`bf^ ]^ \hfngazh ngbo^klZe ]^ [^gl( gZl\b]h ^f ,1+,.+-54,( ^fik^lwkbh(
ihkmZ]hk ]Z \|]neZ ]^ b]^gmb]Z]^ \bobe MB 0,3452/,4- ) ee+NK ^ >KA 55/*043*.-,).,( k^lb]^gm^ ^ ]hfb\bebZ]h
Z MnZ Kkh_^llhk K^]kh QbkbZmh KZkb`hm ]^ NhnsZ( /*5,-( mhkk^ -( ZiZkmZf^gmh 2/( @\hobee^( >nkbmb[Z+KM >@K
4-*.4,)//,( lÄ\bhl \hfihg^gm^l ]Z lh\b^]Z]^ ^fik^lwkbZ ebfbmZ]Z jn^ `bkZ lh[ h ghf^ Z ]^ghfbgZ{zh
lh\bZe ]^ áDF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8Ü& bgl\kbmZ gh >IKE gÖ ,3*353*523+,,,-)51*
^lmZ[^e^\b]Z gZ MnZ DsZ[^e Z M^]^gmhkZ( ./12 ) @]b_* Gh^p^g( NZeZ --3( =Zbkkh >^gmkh( >@K 4/,,1),-,( Nzh
Ehl| ]hl KbgaZbl+KM( ^ _bebZe bgl\kbmZ gh >IKE ,3*353*523+,,,.)32( ^lmZ[^e^\b]Z gZ MnZ ?hnmhk =kZlbebh
Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( --- ) NZeZl -,,0( -,Ö <g]Zk( >hg]* @nkh[nlbg^ll >? >HMG( =Zbkkh >Zfih >hfikb]h(
>@K 4-*.,,)1.2( >nkbmb[Z)KM( ]^ob]Zf^gm^ k^`blmkZ]Z gZ EngmZ >hf^k\bZe ]h @lmZ]h ]h KZkZgw lh[ h gÖ
0-.*,12*./-)34( ^f ,0+,-+.,,2( H<IEBL<C& ihk ^lm^ bglmknf^gmh iZkmb\neZk ]^ Zem^kZ{zh \hgmkZmnZe(
:EDIEB@;8H h l^n \hgmkZmh lh\bZe( ]^ Z\hk]h \hf Zl \ewnlneZl l^`nbgm^l6

:BäIKB8 FH@C<@H8( < lh\b^]Z]^ `bkZkw lh[ h ghf^ ^fik^lZkbZe ]^ DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;<
;8;EI BJ;8 ^ m^f l^]^ ^ ]hfb\~ebh gZ MnZ DsZ[^e Z M^]^gmhkZ( ./12 ) @]b_* Gh^p^g( NZeZ --3( =Zbkkh ( k
>^gmkh( >@K 4/,,1),-,( Nzh Ehl| ]hl KbgaZbl+KM ^ _bebZe gZ MnZ ?hnmhk =kZlbebh Qb\^gm^ ]^ >Zlmkh( ---
NZeZl -,,0( -,Ö <g]Zk( >hg]* @nkh[nlbg^ll >? >HMG( =Zbkkh >Zfih >hfikb]h( >@K 4-*.,,)1.2( >nkbmb[Z)
KM*

"
''''''''''''''''''''''''''''''''F8H8 KIE <N: B K I @L E ;8 AKD J8 : E C <H : @8 B ;E <IJ8;E ;E F8H8Dä''''''''''''''''''
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DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8
:DFA *1(131(301)***+'3/

D@H< .+,(*/0,-+'12
2R 8BJ<H8mÑE :EDJH8JK8B

FRcpXcRW` z_ZT`( < ^fik^lZ nmbebsZ h ghf^ _ZgmZlbZ6 DF J<:DEBE>@8(

>XKLPE ( HI &&

:BäIKB8 I<>KD;84 < lh\b^]Z]^ m^f ihk h[c^mh Z Zmbob]Z]^ ]^ ^]b{zh( in[eb\Z{zh ]^ ebokhl( k^oblmZl ^

[he^mbgl( ikhfh{zh ^ k^ZebsZ{zh ]^ \nklhl( iZe^lmkZl ^ l^fbgwkbhl( ]^l^goheobf^gmh ^ eb\^g\bZf^gmh ]^
ikh`kZfZl ]^ \hfinmZ]hk lh[ ^g\hf^g]Z ^ Zll^llhkbZ ^f lh_mpZk^( ikh`kZfZl ]^ bg_hkfwmb\Z*

:BäKIKB8 J<H:<@H8( < lh\b^]Z]^ bgb\bhn lnZl Zmbob]Z]^l ^f ,. ]^ cZg^bkh ]^ .,,2 ^ l^n ikZsh ]^
]nkZ{zh | bg]^m^kfbgZ]h*

FRcpXcRW` z_ZT`( < lh\b^]Z]^ ih]^kw Z[kbk hn ^g\^kkZk _bebZbl( Z`}g\bZl hn ln\nklZbl ^f jnZejn^k ihgmh ]h
m^kkbmÄkbh gZ\bhgZe( Z \kbm|kbh ]hl lÄ\bhl( Zmkb[nbg]h)ea^l \ZibmZe ZnmÅghfh( iZkZ _bgl ]^ ]bk^bmh*

:BäKIKB8 GK8HJ8( J \ZibmZe lh\bZe | ]^ M! 1*,,,(,, $>bg\h fbe k^Zbl% ]bob]b]h ^f 1*,,, $>bg\h fbe%
jnhmZl ]^ oZehk ghfbgZe ]^ M! -(,, $Pf k^Ze% \Z]Z nfZ( ln[l\kbmZ ^ cw bgm^`kZebsZ]Zl( ^f fh^]Z \hkk^gm^ ]h
KZ~l( i^ehl lÄ\bhl ^ ]blmkb[n~]Zl ]Z l^`nbgm^ _hkfZ6

IwTZ`d Gf`eZdeRd ! Gf`eRd LR]`c V^ cVRZd
HK;@C8H 98H9EI8 ;EI H<@I 2, /*,,, /*,,,(,,
HK@C8H 98H9EO8 ;EI H<@I ., -*,,, -*,,,(,,

HE;H@>E ><HC8DE ;EI I8DJEI IJH<@J?EHIJ ., -*,,, -*,,,(,,
JEJ8B +** /(*** /(***&**

FRcpXcRW` acZ^VZc`( < k^lihglZ[beb]Z]^ ]^ \Z]Z lÄ\bh | k^lmkbmZ Zh oZehk ]^ lnZl jnhmZl k^ik^l^gmZmboZl ]h
\ZibmZe lh\bZe( fZl mh]hl k^lihg]^f lheb]ZkbZf^gm^ i^eZ bgm^`kZebsZ{zh ]h \ZibmZe lh\bZe*

FRcpXcRW` dVXf_U`( <l jnhmZl lzh bg]bobl~o^bl( k^\hga^\^g]h Z lh\b^]Z]^ nf lÄ ihllnb]hk iZkZ \Z]Z nfZ
]^eZl*

:BäIKB8 GK@DJ8( < Z]fbgblmkZ{zh ]Z Nh\b^]Z]^ \Z[^kw Zh lÄ\bh HK;@C8H 98H9EI8 ;EI
ZnmhkbsZ]h Zh nlh ]h ghf^ ^fik^lZkbZe bg]bob]nZef^gm^( Zh jnZe \Z[^ Z k^lihglZ[beb]Z]^ hn k^ik^l^gmZ{zh
ZmboZ ^ iZllboZ ]Z Nh\b^]Z]^( ^f cn~sh hn _hkZ ]^e^( ih]^g]h ikZmb\Zk mh]hl hl Zmhl \hfik^^g]b]hl gh h[c^mh
lh\bZe*

/
''''''''''''''''''''''''''''''''F8H8 KIE <N:BKI@LE ;8 AKDJ8 :EC<H:@8B ;E <IJ8;E ;E F8H8Dä



DF J<:DEBE>@8 < ><IJÑE ;< ;8;EI BJ;8
:DFA *1(131(301)***+'3/

D@H< .+,(*/0,-+'12
2R 8BJ<H8mÑE :EDJH8JK8B

:BäIKB8 I<NJ8( Ab\Zf hl Z]fbgblmkZ]hk^l o^]Z]hl Z nlZk Z ]^ghfbgZ{zh lh\bZe ^f g^`Ä\bhl ^lmkZgahl
Zhl bgm^k^ll^l hn h[c^mbohl lh\bZbl( hn Zllnfbk h[kb`Z{Ç^l l^cZ ^f _Zohk ]^ jnZejn^k ]hl jnhmblmZl hn ]^
m^k\^bkhl( [^f \hfh hg^kZk hn Zeb^gZk [^gl bfÄo^bl ]Z lh\b^]Z]^( l^f ZnmhkbsZ{zh ]hl ]^fZbl lÄ\bhl*

FRcpXcRW` acZ^VZc`( Ih ^q^k\~\bh ]Z Z]fbgblmkZ{zh( _b\Zf hl Z]fbgblmkZ]hk^l bgo^lmb]hl ]hl fZbl Zfiehl ^
`^kZbl ih]^k^l ]^ `^lmzh ikÄikbhl ]h \Zk`h( Z _bf ]^ `ZkZgmbk ie^gh _ng\bhgZf^gmh ]hl g^`Ä\bhl lh\bZbl ^ Z
k^ZebsZ{zh ]h h[c^mboh ]Z Nh\b^]Z]^*

FRcpXcRW` dVXf_U`( Ihl ebfbm^l ]^ lnZl Zmkb[nb{Ç^l ^ ih]^k^l( | be~\bmh Zhl Z]fbgblmkZ]hk^l a`c RddZ_RefcR
Z_UZgZUfR]& \hglmbmnbk ikh\nkZ]hk^l( ^f ghf^ ]Z lh\b^]Z]^( ^li^\b_b\Zg]h gh bglmknf^gmh hl Zmhl ^
hi^kZ{Ç^l jn^ ih]^kzh ikZmb\Zk ^ h ikZsh ]^ ]nkZ{zh ]h fZg]Zmh jn^ ]^o^kw \hbg\b]bk \hf h Zgh)\Ze^g]wkbh(
ViTVe` h fZg]Z]h cn]b\bZe( jn^ ih]^kw l^k ihk ikZsh bg]^m^kfbgZ]h*

FRcpXcRW` eVcTVZc`( >^llZkw Z k^lihglZ[beb]Z]^ ]hl Z]fbgblmkZ]hk^l( i^ehl Zmhl ikZmb\Z]hl ]nkZgm^ h
i^k~h]h ]^ lnZ `^lmzh( \hf Z ZikhoZ{zh ]Zl \hgmZl ]h ^q^k\~\bh lh\bZe Z jn^ l^ k^_^kbk^f*

>XKLPE ) HI &&

:BäIKB8 InJ@C8( Jl Zmhl ]^ jnZbljn^k lÄ\bhl( Z]fbgblmkZ]hk^l( ^fik^`Z]hl hn ikh\nkZ]hk^l ]Z
lh\b^]Z]^( k^_^k^gm^l Z h[kb`Z{Ç^l k^eZmboZl Z g^`Ä\bhl hn hi^kZ{Ç^l ^lmkZgaZl Zh h[c^mh lh\bZe( mZbl \hfh
_bZg{Zl( ZoZbl( ^g]hllhl hn jnZbljn^k `ZkZgmbZl ^f _Zohk ]^ m^k\^bkhl lzh ^qik^llZf^gm^ o^]Z]hl( l^g]h

gnehl ^ bghi^kZgm^l ^f k^eZ{zh x lh\b^]Z]^*

:BäIKB8 E@J8L8( Jl lÄ\bhl jn^ ik^lmZk^f l^kob{hl x lh\b^]Z]^ ih]^kzh ^_^mnZk k^mbkZ]Zl f^glZbl Z m~mneh
]^ acw']RS`cV& jn^ l^kzh e^oZ]Zl x \hgmZ ]^ k^lnemZ]h ^ \nchl gbo^bl l^kzh _bqZ]hl ]^ \hfnf Z\hk]h(
ZgnZef^gm^( ihk \hgl^glh ngygbf^ gZ k^ngbzh ]^ lÄ\bhl*

:BäIKB8 DED8( <l jnhmZl lzh bg]bobl~o^bl ^f k^eZ{zh x Nh\b^]Z]^ ^ gzh ih]^kzh l^k \Zn\bhgZ]Zl(
^fi^gaZ]Zl( hg^kZ]Zl hn `kZoZ]Zl( mhmZe hn iZk\bZef^gm^( Z jnZejn^k m~mneh( l^f h ik|obh \hgl^gmbf^gmh ]hl
]^fZbl lÄ\bhl( _b\Zg]h Zll^`nkZ]Z Z ^lm^l Z ik^_^k}g\bZ gZ Zjnblb{zh( ^f b`nZe]Z]^ ]^ \hg]b{Ç^l ^ gZ
ikhihk{zh ]Zl jnhmZl jn^ ihlln~k^f( h[l^koZ]h h jnZgmh l^`n^6

@ ' Ed dwTZ`d UVgVcr` dVc T`^f_ZTRU`d& a`c VdTcZe`& aRcR dV ^R_ZWVdeRcV^ R cVdaVZe` UR acVWVcu_TZR _`
acRk` UV -* #ecZ_eR$ UZRd5 "g
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@@ ' =Z_U` ` acRk` aRcR ` ViVcTvTZ` UR acVWVcu_TZR& dV^ bfV `d dwTZ`d dV ^R_ZWVdeV^ `f& YRgV_U`
d`ScRd& a`UVcr` Rd bf`eRd dVc TVUZURd `f R]ZV_RURd R eVcTVZc`(

@@@ ' 8 _`eZWZTRsr` UVgVcp T`_eVc R bfR_eZURUV UV bf`eRd V ` acVs` a`c V]Rd ViZXZU`(

FRcpXcRW` z_ZT`( <l jnhmZl lzh ebok^f^gm^ mkZgl_^k~o^bl ^gmk^ hl lÄ\bhl \hf \hgl^gmbf^gmh ik|obh*

:BäIKB8 ;n:@C8( IZ abiÄm^l^ ]^ mh]hl hl lÄ\bhl fZgb_^lmZk^f h ]bk^bmh ]^ ik^_^k}g\bZ( Z \^llzh ]Zl
jnhmZl l^ _Zkw gZ ikhihk{zh ]Zl jnhmZl jn^ ihlln~k^f* N^ Zi^gZl iZkm^ ]hl lÄ\bhl ^q^k\^k^f ^ll^ ]bk^bmh(
hl ]^fZbl ih]^kzh( gh ikZsh Z]b\bhgZe ]^ ]^s ]bZl( Z]jnbkbk( f^]bZgm^ kZm^bh( Zl jnhmZl ]blihg~o^bl*

:BäIKB8 ;n:@C8 FH@C<@H8( < Nh\b^]Z]^ lhf^gm^ ih]^kw ^q^k\^k h ]bk^bmh ]^ ik^_^k}g\bZ x Zjnblb{zh
mhmZe hn iZk\bZe ]^ jnhmZl( l^ hl lÄ\bhl gzh ^q^k\^k^f( gh ikZsh ]^ .0 ahkZl( ik^_^k^g\~Zef^gm^ Zhl
m^k\^bkhl( ^lmkZgahl x Nh\b^]Z]^( h[l^koZg]h jn^ ^lmZ Zjnblb{zh l^ _Z{Z \hf ik^cn~sh ]h \ZibmZe lh\bZe hn
]Zl k^l^koZl ]^ \ZibmZe* ?^o^g]h nmbebsZk hl k^\nklhl ]^ k^l^koZl ]^ en\khl* @lmZl jnhmZl i^kfZg^\^kzh ^f
m^lhnkZkbZ i^eh ikZsh fwqbfh ]^ -4, ]bZl ^ l^ gzh _hk^f Zeb^gZ]Zl g^lm^ ikZsh( Z Nh\b^]Z]^ ]^o^kw
ikhfho^k Z k^]n{zh ]h \ZibmZe lh\bZe gh fhgmZgm^ ^jnboZe^gm^ Zh oZehk ghfbgZe ]Zl jnhmZl( k^o^km^g]h h l^n

oZehk iZkZ Z \hgmZ ]^ en\khl jn^ hkb`bgZef^gm^ ]blihgb[bebshn hl k^\nklhl iZkZ Zl jnhmZl ^f m^lhnkZkbZ*

FRcpXcRW` z_ZT`( @lmZ hi{zh \hg]b\bhgZ]Z x ^qblm}g\bZ ]^ ]blihgb[beb]Z]^l ln_b\b^gm^ iZkZ lZmbl_Zs^k h ]bk^bmh
]h lÄ\bh jn^ l^ ]^leb`Z( l^f Z_^mZk Z bgm^`kb]Z]^ ]h \ZibmZe lh\bZe ^ k^l^koZl*

:BäIKB8 ;n:@C8 I<>KD;8( <gnZef^gm^ ^f /- ]^ ]^s^f[kh l^kw e^oZgmZ]h nf [ZeZg{h `^kZe ]h Zmboh ^
iZllboh ]Z Nh\b^]Z]^ ^ hl k^lnemZ]hl ZinkZ]hl( en\khl ^ ik^cn~shl( l^kzh ]blmkb[n~]hl Zhl lÄ\bhl

ikhihk\bhgZef^gm^( ^f \hg_hkfb]Z]^ \hf Zl ]blihlb{Ç^l e^`Zbl i^kmbg^gm^l ^ ghl m^kfhl ]h Zkmb`h -*,21 ]h
>Ä]b`h >bobe =kZlbe^bkh*

FRcpXcRW` acZ^VZc`( < Nh\b^]Z]^ ih]^kw( ihk ]^eb[^kZ{zh ]Z fZbhkbZ lbfie^l ]h \ZibmZe lh\bZe( e^oZgmZk
[ZeZg{hl bgm^kf^]bwkbhl iZkZ jnZejn^k _bf( bg\enlbo^ ]blmkb[nb{zh ]^ en\khl ^qblm^gm^l ^f jnZejn^k |ih\Z ]h
Zgh*

FRcpXcRW` dVXf_U`( Jl lÄ\bhl( ihk fZbhkbZ lbfie^l ]h \ZibmZe lh\bZe( ih]^kzh ]^\b]bk i^eZ
en\khl( l^ Z lnZ ]blmkb[nb{zh Z_^mZk h ^jnbe~[kbh _bgZg\^bkh ]Z ^fik^lZ*
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>GóNPG< ?v>DH< O@M>@DM<* Jl lÄ\bhl l^kzh h[kb`Z]hl Z k^ihlb{zh ]hl en\khl ^ ]Zl jnZgmbZl k^mbkZ]Zl(
Z jnZejn^k m~mneh( Zbg]Z jn^ ZnmhkbsZ]hl i^eh \hgmkZmh( jnZg]h mZbl en\khl hn jnZgmbZl l^ ]blmkb[n~k^f \hf
ik^cn~sh ]^ \ZibmZe*

:BäIKB8 ;n:@C8 GK8HJ8( Oh]Zl Zl ]^eb[^kZ{Ç^l lh\bZbl l^kzh ]^_bgb]Zl ^f k^ngbzh ]^ lÄ\bhl( gh
^gmZgmh( iZkZ Zl fZm|kbZl Z[Zbqh ZkkheZ]Zl( ]^i^g]^kzh ]^ jnÄknf jnZeb_b\Z]h iZkZ ZikhoZ{zh i^ehl lÄ\bhl
jnhmblmZl6

+( 8d UV]ZSVcRsyVd aRcR `d dVXfZ_eVd Rddf_e`d cVbfVcVcr` R ^RZ`cZR dZ^a]Vd U` TRaZeR] d`TZR]& `f
dV[R& f^ bfwcf^ UV TZ_bfV_eR a`c TV_e` ^RZd f^ U` TRaZeR] d`TZR]4
Z% < ]^lb`gZ{zh ]hl Z]fbgblmkZ]hk^l ^f Zmh l^iZkZ]h( lÄ\bh hn gzh7
[% < ]^lmbmnb{zh ]hl Z]fbgblmkZ]hk^l7
\% J fh]h ^ h oZehk ]Z k^fng^kZ{zh ]hl Z]fbgblmkZ]hk^l7
]% K^]b]h ]^ >hg\hk]ZmZ hn AZe}g\bZ7
^% @q\enlzh ]^ lÄ\bh ghl m^kfhl ]h Zkm* -*,41 ]h >Ä]b`h >bobe*

,( 8d UV]ZSVcRsyVd aRcR `d dVXfZ_eVd Rddf_e`d cVbfVcVcr` bfwcf^ UV 1/! #dVeV_eR V TZ_T` a`c
TV_e`$4
Z% < fh]b_b\Z{zh ]h \hgmkZmh lh\bZe7
[% < mkZgl_hkfZ{zh ]Z Nh\b^]Z]^( hn Z _nlzh( \blzh hn bg\hkihkZ{zh7
\% M^lhen{zh( ]bllhen{zh ^ \^llZ{zh ]h ^lmZ]h ]^ ebjnb]Z{zh7
]% <nf^gmh hn k^]n{zh ]^ \ZibmZe \hf [^gl hn fh^]Z \hkk^gm^*

-( HVbfVcVcr` bfwcf^ UV ,)- #U`Zd eVcs`d$ URd UV]ZSVcRsyVd d`ScV `d dVXfZ_eVd Rddf_e`d4
Z% < ZikhoZ{zh ]Zl \hgmZl ]Z <]fbgblmkZ{zh7
[% ?^lmbmnb{zh ]^ lÄ\bh ghf^Z]h Z]fbgblmkZ]hk7
\% ?^lb`gZ{zh ]^ i^llhZ gzh lÄ\bZ gZ Nh\b^]Z]^ gh \Zlh ]^ \ZibmZe bgm^bkZf^gm^ bgm^`kZebsZ]h7
]% < iZkmb\biZ{zh ghl en\khl ]hl Z]fbgblmkZ]hk^l ^ ]hl ^fik^`Z]hl7
^% J bg`k^llh gZ Nh\b^]Z]^ ]hl a^k]^bkhl ]h lÄ\bh _Ze^\b]h( ihk k^jn^kbf^gmh ]h Dgo^gmZkbZgm^( ^f

ln[lmbmnb{zh Zh iZ`Zf^gmh ]hl aZo^k^l ]h í]^ \ncnl 7
_% < ghf^Z{zh hn ]^lmbmnb{zh ]^ ebjnb]Zgm^l ^ h cne`Zf^gmh ]^ lnZl \hgmZl7
`% Dgo^lmbf^gmh ^f hnmkZl ^fik^lZl( \heb`Z]Zl hn \hgmkheZ]Zl7
a% <ikhoZ{zh ]^ eZn]h ]^ k^ZoZebZ{zh Z oZehk o^gZe ]^ [^gl hn ]bk^bmhl ]h Zmboh bfh[bebsZ]h ^ bgmZg`~o^eW

� +
m
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.( HVbfVcVcr` bfwcf^ UV +**! #TV^ a`c TV_e`$ URd UV]ZSVcRsyVd d`ScV `d dVXfZ_eVd Rddf_e`d4
Z% ?^lb`gZ{zh ]^ i^llhZ gzh lÄ\bZ gZ Nh\b^]Z]^( ^gjnZgmh h \ZibmZe gzh ^lmbo^k mhmZef^gm^

bgm^`kZebsZ]h7

[% <jnblb{zh( Zeb^gZ{zh ^ hg^kZ{zh ]^ [^gl bfÄo^bl hn \hglmbmnb{zh ]^ Ågnl k^Zbl ^ Z ik^lmZ{zh ]^
`ZkZgmbZl ]^ jnZbljn^k gZmnk^sZl Z h[kb`Z{zh ]^ m^k\^bkhl*

FRcpXcRW` acZ^VZc`( < k^ngbzh ]hl lÄ\bhl l^kw k^ZebsZ]Z Z jnZejn^k |ih\Z( f^]bZgm^ \hgoh\Z{zh ]hl
Z]fbgblmkZ]hk^l hn lÄ\bhl( bg]b\Zg]h Z fZm|kbZ Z l^k ]^eb[^kZ]Z* ?^llZl k^ngbÇ^l ]^o^kzh l^k ^eZ[hkZ]Zl Zl
\hkk^lihg]^gm^l ZmZl( Zl jnZbl l^kzh eZokZ]Zl gh Gbokh ]^ <mZl ]Z <]fbgblmkZ{zh*

FRcpXcRW` dVXf_U`( ?bli^glZf)l^ Zl _hkfZeb]Z]^l ]^l\kbmZl gh iZkw`kZ_h Zgm^kbhk jnZgmh mh]hl hl lÄ\bhl
\hfiZk^\^k^f hn ]^\b]bk^f ihk ^l\kbmh lh[k^ Z fZm|kbZ jn^ l^kbZ h[c^mh ]Z k^ngbzh*

FRcpXcRW` eVcTVZc`( ?bli^glZf)l^ Zl _hkfZeb]Z]^l ]^ \hgoh\Z{zh( ik^oblmZl gh á/Ö ]h Zkm* -*-1. ]h >Ä]b`h
>bobe ]^ .*,,.( jnZg]h lÄ\bhl k^ik^l^gmZg]h < $mk}l jnZkmhl% ]h \ZibmZe ohmZgm^ \hfiZk^\^k^f hn l^
]^\eZkZk^f( ihk ^l\kbmh( \b^gm^l ]h eh\Ze( ]ZmZ( ahkZ ^ hk]^f ]h ]bZ*

FRcpXcRW` bfRce`( <l ]^eb[^kZ{Ç^l ]Z k^ngbzh obg\neZkzh mh]hl hl lÄ\bhl Zbg]Z jn^ Znl^gm^l hn ]bllb]^gm^l
^( ^q\^mh Zjn^eZl ik^oblmZl ^f G b̂( l^kzh mhfZ]Zl ihk fZbhkbZ Z[lhenmZ( gzh l^g]h \hglb]^kZ]hl hl ohmhl
^f [kZg\h*

:BäIKB8 ;n:@C8 GK@DJ8( <l ]^fZbl ]^eb[^kZ{Ç^l gzh \bmZ]Zl Zjnb ih]^f l^k ]^\b]b]Zl ihk fZbhkbZ
Z[lhenmZ ]^ ohmhl( \hf [Zl^ gZ jnZgmb]Z]^ ]^ jnhmZl ]^ \Z]Z lÄ\bh*

:BäIKB8 ;n:@C8 I<NJ8( LnZejn^k lÄ\bh ih]^ k^mbkZk)l^ ]Z Nh\b^]Z]^( f^]bZgm^ ghmb_b\Z{zh Zhl ]^fZbl(
Z jnZejn^k m^fih( ihk ohgmZ]^ ikÄikbZ( ihk ]bllb]}g\bZ ^f k^eZ{zh x Zem^kZ{zh \hgmkZmnZe ]^eb[^kZ]Z i êZ
fZbhkbZ( i^eZ _ZemZ ]^ Z_^b{zh lh\bZe( \hg_hkf^ Rce( +(*,3& UR BVZ +*(.*0)*,& ^ ihk hnmkZl kZsÇ^l ]^ _hkh
~gmbfh( k^\^[^g]h l^n \ZibmZe( en\kh ^ aZo^k^l( l^`ng]h ]Z]hl ^f [ZeZg{h iZmkbfhgbZe ^li^\bZe e^oZgmZ]h gh
f}l ]h ^o^gmh( iZ`wo^bl gZ _hkfZ ]h ]blihlmh g^lm^ \hgmkZmh*

:BäIKB8 ;n:@C8 InJ@C8( J lÄ\bh jn^( ihk ]bo^k`bk ]^ Zem^kZ{zh \hgmkZmnZe ]^eb[^kZ]Z i^eZ fZbhkbZ(
]^l^cZk k^mbkZk)l^ ]Z Nh\b^]Z]^( ]^o^kw ghmb_b\Zk hl ]^fZbl( ihk ^l\kbmh( \hf Zgm^\^]}g\bZ ]h ikZsh fbgbuOh7

) % * "
))))))))))))))))))))))))))))))K<M< PNJ @S>GPN DQJ ?< EPIO< >JH@M> D<G ?J @NO<?J ?J K<M<Ió)))))))))))))))))))))))))))))))  
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]^ /, $mkbgmZ% ]bZl( Z \hgmZk ]Z ]^eb[^kZ{zh jn^ ]bl\hk]hn* Abg]h h ikZsh ]Z ghmb_b\Z{zh h lbe}g\bh l^kw mb]h
\hfh ]^lbgm^k^ll^*

FRcpXcRW` acZ^VZc`( N^ hl ]^fZbl lÄ\bhl Z]jnbkbk^f Zl jnhmZl ]h lÄ\bh k^mbkZgm^( hl aZo^k^l ]^lm^ l^kzh
iZ`hl( ZiÄl h e^oZgmZf^gmh ]h [ZeZg{h iZmkbfhgbZe ^li^\bZe e^oZgmZ]h gh f}l ]h ^o^gmh( iZ`wo^bl gZ _hkfZ
]h ]blihlmh g^lm^ \hgmkZmh*

FRcpXcRW` dVXf_U`( <l jnhmZl lzh ebok^f^gm^ mkZgl_^k~o^bl ^gmk^ hl lÄ\bhl( \hf \hgl^gmbf^gmh ik|obh*

:BäIKB8 ;n:@C8 E@J8L8( < Nh\b^]Z]^ ^gmkZkw ^f ebjnb]Z{zh( \Zlh h\hkkZ jnZejn^k ]Zl abiÄm^l^l
ik^oblmZl ^f G b̂( hn ihk ]^\blzh ]^ fZbhkbZ lbfie^l ]h \ZibmZe lh\bZe*

FRcpXcRW` acZ^VZc`( @f \Zlh ]^ ebjnb]Z{zh hn ]bllhen{zh ]Z Nh\b^]Z]^( h ebjnb]Zgm^ l^kw bg]b\Z]h ihk
jnhmblmZl k^ik^l^gmZg]h Z fZbhkbZ ]h >ZibmZ Nh\bZe( abiÄm^l^ ^f jn^ hl aZo^k^l ]Z Nh\b^]Z]^ l^kzh
^fik^`Z]hl gZ ebjnb]Z{zh ]Zl h[kb`Z{Ç^l ]Z f^lfZ ^ h k^fZg^l\^gm^( l^ ahno^k( l^kzh ]bob]b]hl ^gmk^ hl
jnhmblmZl gZ ikhihk{zh ]h gÉf^kh ]^ jnhmZl jn^ \Z]Z nf ihllnbk*

FRcpXcRW` dVXf_U`( J _Ze^\bf^gmh( ^q\enlzh ihk jnZejn^k fhmboh hn bgm^k]b{zh ]^ jnZejn^k lÄ\bh _r`
UZdd`]gV Z Nh\b^]Z]^* N^g]h bfihll~o^e hn bg^qblmbg]h bgm^k^ll^ ]hl a^k]^bkhl hn ]hl lÄ\bhl k^fZg^l\^gm^l
gZ \hgmbgnZ{zh ]Z Nh\b^]Z]^( h oZehk ]^ l^nl aZo^k^l l^kw ZinkZ]h ^ ebjnb]Z]h \hf [Zl^ gZ lbmnZ{zh
iZmkbfhgbZe ]Z f^lfZ( x ]ZmZ ]Z k^lhen{zh( o^kb_b\Z]Z ^f [ZeZg{h ^li^\bZef^gm^ e^oZgmZ]h*

FRcpXcRW` eVcTVZc`( O^kfbgZ]Z Z ZinkZ{zh ]hl aZo^k^l( ^lm^l l^kzh iZ`hl Zh lÄ\bh k^mbkZgm^ hn Zhl
a^k]^bkhl ]h lÄ\bh _Ze^\b]h( ln\^llhk^l hn k^ik^l^gmZgm^l e^`Zbl( ^f .0 iZk\^eZl f^glZbl ^ ln\^llboZl( \hf
cnkhl ]^ -." Zh Zgh* Jl a^k]^bkhl ]h lÄ\bh _Ze^\b]h gzh l^kzh Z]fbmb]hl x Nh\b^]Z]^( lZeoh ]^\blzh
ngygbf^ ^f \hgmkwkbh ]hl lÄ\bhl lni|klmbm^l*

FRcpXcRW` bfRce`( Ih k^eZ\bhgZf^gmh \hf Z Nh\b^]Z]^( gh \Zlh ]^ fhkm^ ]^ lÄ\bh( hl a^k]^bkhl l^kzh
k^ik^l^gmZ]hl i^eh bgo^gmZkbZgm^*

:BäIKB8 ;n:@C8 DED8( J\hkk^g]h Z ]bllhen{zh( ebjnb]Z{zh( ^qmbg{zh( _Ze}g\bZ( \hg\hk]ZmZ hn bglheo}g\bZ
]^ lÄ\bZ i^llhZ _~lb\Z( hl l^nl ln\^llhk^l ih]^kzh ln[lmbmn~)eh gZ Nh\b^]Z]^( ]^l]^ jn^ \hfngbjn^f x
Nh\b^]Z]^ Z lnZ bgm^g{zh ]^ g^eZ \hgmbgnZk( ihk ^l\kbmh( \hgmkZ k^\b[h( gh ikZsh ]^ /, $mkbgmZ% ]bZl( Z \hgmZk
]Z ]ZmZ ]h ^o^gmh( _b\Zg]h Zllbf ln[)kh`Z]hl ]^ ie^gh ]bk^bmh ^f mh]hl hl l^nl ]bk^bmhl ^ ]^

2
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:B8IKB8 L@>nI@C8( N^kw ^q\en~]Z ]Z Nh\b^]Z]^ ]^ ie^gh ]bk^bmh( Z Nh\b^]Z]^ ^fik^lwkbZ jn^ _hk
]^_eZ`kZ]Z _Zeb]Z( hn Zbg]Z jnZejn^k lÄ\bh ihk bg\ZiZ\b]Z]^ lni^ko^gb^gm^ x ZllbgZmnkZ ]h ik^l^gm^
bglmknf^gmh( h[l^koZ]h h Zkm* -,/, ]Z G b̂ gÖ -,*0,2+.*,,.*

:BäIKB8 L@>nI@C8 FH@C<@H8( Kh]^kw l^k ^q\en~]h ]Z Nh\b^]Z]^ ihk cnlmZ \ZnlZ h lÄ\bh jn^ \hehjn^ ^f
kbl\h Z \hgmbgnb]Z]^ ]Z Nh\b^]Z]^( ^f obkmn]^ ]^ Zmhl ]^ bg^`wo^e `kZob]Z]^( i^ehl lÄ\bhl jn^ k^ik^l^gmZf
fZbl ]Z f^mZ]^ ]h \ZibmZe lh\bZe ghl m^kfhl ]h Zkm* -*,41 ]h >Ä]b`h >bobe* Jl aZo^k^l ]hl lÄ\bhl ^q\en~]hl
l^kzh ebjnb]Z]hl \hf [Zl^ ^f nf [ZeZg{h ^li^\bZe gZ ]ZmZ ]Z ]^eb[^kZ{zh*

FRcpXcRW` z_ZT`( KZkZ hl ^_^bmhl ]h ]blihlmh g^lmZ \ewnlneZ( \hglb]^kZ)l^ cnlmZ \ZnlZ iZkZ ^q\enlzh ]^
lÄ\bh $D% Z[^kmnkZ ]^ ikh\^llh \hg\nklZe( _Ze}g\bZ( Z \hg\hk]ZmZ hn lh[ jnZejn^k _hkfZ \ZkZ\m^kbsZ]Z ]^
bglheo}g\bZ( $DD% obheZ{zh ]^ \ewnlneZ \hgmkZmnZe( $DDD% \hg\hkk}g\bZ ]^le^Ze( $DQ% nlh bg]^ob]h ]Z ]^ghfbgZ{zh
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<m^lmZfhl iZkZ hl ]^ob]hl _bgl( Zm^g]^g]h lheb\bmZ{zh ]Z ^fik^lZ Z[Zbqh b]^gmb_b\Z]Z hl
]Z]hl ^ bg_hkfZ{Ç^l Z l^`nbk6

-% <CFH<I84 DF JVT_ ]̀`XZR V >Vder` UV ;RU`d BeUR& lbmnZ]Z gZ MnZ6 DsZ[^e <* M^]^gmhkZ(
>^gmkh( gÖ ./12( lZeZ --3( gZ \b]Z]^ ]^ Nzh Ehl| ]hl KbgaZbl+KM( >@K 4/,,1),-, bgl\kbmZ gh
>IKE lh[ gÖ ,3*353*523+,,,-)51( ]^ob]Zf^gm^ Zllh\bZ]Z x 8dd`TZRsr` :`^VcTZR] U` FRcR_p
' 8:F lh[ \Ä]b`h _| ./(1--(

.% H<FH<I<DJ8DJ< B<>8B4 Nk$Z%* Mn]bfZk =Zk[hlZ ]hl M b̂l( NÄ\bh( ihkmZ]hk$Z% ]h MB lh[
gÖ 0*,42*32/)1 NNK)KM^ bgl\kbmh$Z% gh >KA lh[ gÖ 130*02,*.05)24*

/% FHE;KJE)I<HL@mE4 Nhen{zh bgm^`kZ]Z ]^lmbgZ]Z Zh Zihbh Z Z`^gm^l iÉ[eb\hl gh
]^l^goheobf^gmh ^ gZ bglmkn{zh ]Zl ]bo^klZl ^mZiZl ]Z \hgmkZmZ{zh Z]fbgblmkZmboZ(
^li^\bZef^gm^ x ^mZiZ ik^iZkZmÄkbZ ]Z eb\bmZ{zh( ZfiZkZg]h)Z gh mh\Zgm^ Z ^li^\b_b\Z{zh ]h
h[c^mh( ^eZ[hkZ{zh ]h m^kfh ]^ k^_^k}g\bZ( k^ZebsZ{zh ]Z i^ljnblZ ]^ ik^{h ^ g^`h\bZ{zh ]^
ik^{hl( ihllb[bebmZg]h nfZ ZmnZ{zh \hgcngmZ( iZ]khgbsZ]Z ^ ^_b\b^gm^ ^gmk^ hl l^mhk^l(
\hgmZg]h \hf hl l^`nbgm^l ]b_^k^g\bZbl ^q\enlbohl gh f^k\Z]h6
à Ang\bhgZeb]Z]^l ^q\enlboZl 6 =Zl^ ]^ ik^{hl iÉ[eb\hl \hf fZbl ]^ 301 _hgm^l7 <ik^l^gmZ
ik^{hl ]^ -*0/0 lbm^l ]^ ]hf~gbh Zfieh \hf _hmh ]h h[c^mh Z l^k \hmZ]h7 ögb\Z _^kkZf^gmZ
jn^ Zik^l^gmZ ik^{hl ]^ [Zl^ ]^ ghmZl _bl\Zbl ^e^mkÅgb\Zl ]^ ., ^lmZ]hl [kZlbe^bkhl( ]^
Z\hk]h \hf Z ghoZ e^b ]^ eb\bmZ{Ç^l -0*-//+.,.-7 HÄ]neh ^q\enlboh ]^ \hmZ{zh ]bk^mZ \hf
_hkg^\^]hk( l^g]h ihll~o^e lheb\bmZk obZ lblm^fZ i^]b]hl ]^ hk{Zf^gmhl iZkZ ]bo^klhl
_hkg^\^]hk^l \hf ^fbllzh ]^ k^eZmÄkbhl ]Zl ^fik^lZl jn^ k^lihg]^kZf hn gzh Zh i^]b]h
]^ hk{Zf^gmh lheb\bmZ]h i^eZ <]fbgblmkZ{zh KÉ[eb\Z7 <ik^l^gmZ gzh Zi^gZl h f^ghk ik^{h
]Z eb\bmZ{zh( fZl lbf hl ik^{hl bgb\bZbl ^ _bgZbl ]^ mh]hl hl eb\bmZgm^l7 HÄ]neh iZkZ \hglnemZ ]^
ieZgbeaZl ]^ \nlmhl ]^ l^kob{hl ]^ m^k\^bkbsZ{zh7 ögb\Z [Zl^ ]^ \hglnemZ ]^ ik^{hl ikZmb\Z]hl
i^eZ Z]fbgblmkZ{zh iÉ[eb\Z ghl Éembfhl -, Zghl7 ögb\Z jn^ Zik^l^gmZ cnlmb_b\ZmboZ ^f
k^eZmÄkbh lh[k^ h f|mh]h fZm^fwmb\h Zieb\Z]h gZ \hglnemZ ]hl ik^{hl( \hg_hkf^ bglmkn{Ç^l
ghkfZmboZl 3/+.,., ^ 21+.,.- 7 mkZs Z hi{zh ]^ Zieb\Z{zh Znmhfwmb\Z ]^ ~g]b\^l ]^
ZmnZebsZ{zh ]^ ik^{hl \hfh DK><+DBK)H ^gmk^ hnmkhl( <ik^l^gmZ ablmÄkb\h \hf^k\bZe ]^
ik^{hl ikZmb\Z]hl ^f eb\bmZ{Ç^l o^g\b]Zl i^ehl _hkg^\^]hk^l7 @fbm^ Ze^kmZl jn^ Z i^ljnblZ ]^
ik^{hl gzh ^lmw ]^gmkh ]hl iZkyf^mkhl \hg_b`nkZ]hl i^eZ Dglmbmnb{zh( fbgbfbsZg]h ^kkhl7
HÄ]neh iZkZ ^eZ[hkZ{zh ]^ ^li^\b_b\Z{Ç^l ]^ h[c^mhl $m^kfh ]^ k^_^k}g\bZ%( l^f ebfbm^ ]^
nlnwkbhl7 >hglnemZ ]^ ZmZl ^ bgm^g{Ç^l ]^ k^`blmkh ]^ ik^{hl ob`^gm^l7 KZbg^e ]^ g^`h\bZ{Ç^l(
ihk f^bh ]h >IKE ]h _hkg^\^]hk ^ Z ]^l\kb{zh ]h h[c^mh ihllb[bebmZ Zhl ik^`h^bkhl ]Z]hl
k^e^oZgm^l iZkZ g^`h\bZ{zh ]^ ik^{hl( \hgl^`nbg]h k^]n{zh ]^ ik^{hl ^ fZbhk ^\hghfbZ
iZkZ Z Dglmbmnb{zh7 @fbm^ k^eZmÄkbhl \hf \hfiZkZmboh ]^ ik^{hl ^f Zm^g]bf^gmh Zl
bglmkn{Ç^l ghkfZmboZl 3/+.,., ^ 21+.,.-( ihllnbg]h \Ä]b`h ]^ LM >J?@ iZkZ o^kb_b\Z{zh ]Z
Znm^gmb\b]Z]^ ]hl ]Z]hl* J lblm^fZ Zbg]Z Zik^l^gmZ6
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~ FVdbfZdR UV FcVs`d UV Fc`Ufe`d V IVcgZs`d SRdVRU` _`d WZ]ec`d4 J[c^mh( >ZmfZm+>Z~!{k(>KG
?ZmZ( M^ b̀zh( @lmZ]h( >b]Z]^( HZk\Z( >IKE ]h Ahkg^\^]hk( Kk^`zh( ôk`zh( Hh]Zeb]Z]^W
LnZgmb]Z]^( HZm^kbZbl hn N^kob{hl( KZkmb\biZ{zh @q\enlboZ( Dm^gl Nnlm^gmwo^bl( NMK*
Khllb[bebmZg]h Z oblnZebsZ{zh ]hl ]^mZea^l ]hl ik^{hl ^ Z bg\enlzh ]^lm^l ^f \hmZ{Ç^l*
~ FVdbfZdR dZdeu ẐTR jn^ Zm^g]^ Zhl iZkyf^mkhl ]Z e b̂ 4*222+5/ Zkm* -1 ^ Zkm*0/( e b̂
-0*-//+.- Zkm* ./( bglmkn{Ç^l ghkfZmboZl 3/+.,., ^ 21+.,.- ^gmk^ hnmkZl hkb^gmZ{Ç^l ]^
Äk`zhl ]^ \hgmkhe^*
~ CRaR UV =`c_VTVU`cVd& Zik^l^gmZ ^f Ze`ngl \ebjn^l Z k^eZ{zh ]^ _hkg^\^]hk^l ]Z lnZ
k^`bzh jn^ iZkmb\biZf ^ o^g\^f eb\bmZ{Ç^l( oh\} Zbg]Z m^f Z\^llh Zh ablmÄkb\h \hf^k\bZe ]hl
ik^{hl ikZmb\Z]hl iZkZ h `ho^kgh*
~ CRaR UV :`^aVeZeZgZURUV& bg_hkfZ l̂ aw Z ihllb[beb]Z]^ ]^ \hfi^mb{zh ^gmk^ @KK ^ H@
iZkZ ]^m^kfbgZ]h fZm^kbZe hn l^kob{h ^f lnZ k^`bzh*
~ JVcTVZcZkRsr`& _ng\bhgZeb]Z]^ jn^ ihllb[bebmZ Z [nl\Z ]^ l^kob{hl ]^ m^k\^bkbsZ{zh [Zl^Z]h
gh mbih ]^ l^kob{h( @lmZ]h( K^k~h]h ^ ^li^\b_b\Z{zh Z]b\bhgZe( ihllb[bebmZg]h Z \kbZ{zh ^
^q\enlzh ]^ \hmZ{zh ^ Z `^kZ{zh ]^ k^eZmÄkbh*
~ JVc^` UV HVWVcu_TZR& _ng\bhgZeb]Z]^ jn^ ihllb[bebmZ Z \kbZ{zh( ^]b{zh ^ ^q\enlzh ]^ m^kfhl
]^ M^_^k}g\bZ( i^kfbmbg]h mZf[|f Z bg\enlzh( bfihkmZ{zh( ^]b{zh ^ ^q\enlzh ]^
^li^\b_b\Z{Ç^l m|\gb\Zl Ze|f ]Z ^]b{zh ^ `^kZ{zh ]h fh]^eh ]h ]h\nf^gmh*
à <daVTZWZTRsr` JtT_ZTR& _ng\bhgZeb]Z]^ jn^ i^kfbm^ Z bg\enlzh( ^q\enlzh( ^gobh ^ `^kZ{zh ]^
k^eZmÄkbhl ]^ ^li^\b_b\Z{zh m|\gb\Z iZkZ \hfikZl ]^ ikh]nmhl+l^kob{hl( iZkZ bg\enlzh lblm^fZ
]blihgb[bebsZ Zllblm^gm^ \hf bgmnbmh ]^ `nbZk Z \kbZ{zh ]^ ^li^\b_b\Z{zh ]^ Z\hk]h \hf hl
bm^gl cw ^qblm^gm^l gh [Zg\h ]^ ]Z]hl ]h lblm^fZ*
à FV_R]ZURUVd& Zik^l^gmZ hl _hkg^\^]hk^l jn^ m}f i^gZeb]Z]^l Zieb\Z]Zl( ZmkZo|l ]Z
i^ljnblZ ihk >IKE hn kZszh lh\bZe*
à FRZ_V] UV _VX`TZRsyVd& ZnqbebZ gZ k^]n{zh ]^ \nlmhl( ihk f^bh ]^e^ | ihll~o^e lZ[^k mh]h h
ablmÄkb\h ]^ ik^{hl ikZmb\Z]hl ihk _hkg^\^]hk^l ^f hnmkZl eb\bmZ{Ç^l( Ze|f ]Zl fZk`^gl ]^
]^l\hgmhl( ikhihlmZl o^g\^]hkZl ^ g^`h\bZ{Ç^l k^ZebsZ]Zl*
à HVXZdec` UV acVs`d& mkZs <mZl ]^ M^`blmkh ]^ Kk^{hl ob`^gm^l iZkZ Z]^lzh ^ Dgm^g{Ç^l ]^
M^`blmkh ]^ Kk^{hl*
~ :VceZUyVd& ^fbm^ \^kmb]Ç^l ]^ _hkg^\^]hk^l ]h >IE ^ ]h O>P ]bk^mZf^gm^ ]h ghllh lblm^fZ
l^f m^k jn^ [nl\Zk ^f l^nl k^li^\mbohl p^[lbm^l ^qm^kgZf^gm^*
~ CV_e`cZR& fÄ]neh jn^ i^kfbm^ jn^ nlnwkbh l^ fZgm^gaZ \ZiZ\bmZ]h ZmkZo|l ]hl
Z`^g]Zf^gmhl ]^ mk^bgZf^gmhl iZkZ fZgnl^bh ]h lblm^fZ( [^f \hfh nf [Zg\h ]^ o~]^hl
\hf ebo^l ^ \nklhl lh[k^ i^ljnblZ ]^ ik^{hl( Ze|f ]^ fZgnZbl iZkZ nlh ]h =Zg\h ]^ Kk^{hl*
?^\eZkZfhl jn^ _hkg^\^fhl hl ikh]nmhl ]Z fZk\Z 98D:E ;< FH<mEI& ]^ ghllZ
ikhikb^]Z]^( \hg_hkf^ k^`blmkh DIKD lh[ gÖ 5,24203.,( \hf ^q\enlbob]Z]^ ^f mh]h m^kkbmÄkbh
[kZlbe^bkh*

0% L8B@;8;<4 J ik^l^gm^ Zm^lmZ]h | ^fbmb]h \hf [Zl^ gZ G b̂ 4*222+5/( \hg_hkf^ ik^oblzh
]h <km* .1Ö( bg\blh D( l^g]h oweb]h i^eh i^k~h]h ]^ -., $\^gmh ^ obgm^% ]bZl* ?^lmZ\Z)l^ iZkZ hl
]^ob]hl _bgl ]^ ]bk^bmh jn^6 Z% lnZ ^fbllzh l^ ]w ^q\enlboZf^gm^ \hf [Zl^ gZl bg_hkfZ{Ç^l(
]Z]hl ^ ]h\nf^gmhl Zik^l^gmZ]hl i^eZ ^fik^lZ DF JVT_ ]̀`XZR V >Vder` UV URU`d [% iZkZ
^fbllzh ]h ik^l^gm^ Zm^lmZ]h( _hkZf Zik^l^gmZ]hl Zbg]Z i^eZ ^fik^lZ lheb\bmZgm^ hl
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8dd`TZRsr` :`^VcTZR] U` FRcR_p ' 8:F4

D* <mhl \hglmbmnmbohl ]Z ^fik^lZ7
DD* ?^\eZkZ{zh _bkfZ]Z i^eZ ^fik^lZ jn^ bg_hkfZ hl ]Z]hl Z\bfZ( lh[k^ hl jnZbl

Zllnf^ mh]Z ^ jnZejn^k k^lihglZ[beb]Z]^( [^f \hfh lh[k^ Z nmbebsZ{zh ]h
ik^l^gm^7

DDD* >^kmb_b\Z]h ]^ M^`blmkh ]^ HZk\Z DIKD gÖ 5,24203.,*
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Nbg\khgbsZ]h \hf h IOK*[k ^ J[l^koZmÄkbh IZ\bhgZe $JI%
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@lm^ eh` | ^q\enlboh Zh ]h\nf^gmh g]f^kh  ^041-...)2,]2)04]1)[]4-)40_[Z[1Z\3,3 ^ ]^o^ l^k \hglb]^kZ]h iZkm^ ]h f^lfh( \hf
hl ^_^bmhl ik^l\kbmhl ghl O^kfhl ]^ Plh*

8ddZ_RefcRd #+$
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